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. Grado més alto de calidad. Existe la certeza de pagntereses
Papeles Comerciales EQL 1+.pe capital dentro de los términos y condiciones patad
Acciones comunes 12 Clase.pe Q\Ietloe?r:\i/se(larde solvencia y estabilidad en los resttis econémico

“La clasificacion que se otorga a los presentesovas no implica una recomendacion para compran@sderlos o mantenerlos”

Cifras en MM de S/. al 30.06.08
Activos: S/.1,319.5 frabnio: S/.505.9
Utilidad Neta: S/.81.5 Rasi S/.770.1

ROAA: 13.28%
ROAE: 34.72%

Historia: Acciones Comunes® 12 (08.97), 22 (05.01), 32
(08.01), 22 (12.04), 12.pe (26.12.07).
Papeles Comerciale®8 EQL 1 (19.05.06), EQL 1+ (29.05.07

La informacién financiera utilizada en este inform&td basada en los Estados Financieros consolisladmlitados al 31 de diciembre de
2005, 2006, 2007 y no auditados correspondient&®ajunio de 2007 y 2008,asi como informacién iadial proporcionada por las empre-

sas del Grupo Grafia y Montero. Los Estados Finaonsi€onsolidados

correspondes a las siguientes esagr GyM S.A., GMP S.A., GMD

S.A., GMI S.A., CONCAR S.A., Fashion Center Sakcomar S.A., Survial S.A. y Concesiéon Canchagie S.

Fundamento: Después de realizar el andlisis y la eva
luacién respectiva, el Comité de Clasificacion dgiik-
brium decidié ratificar la clasificacion de 12 Glgse
para las Acciones Comunes de Grafia y Montero S.A.
(Grupo Grafia y Montero) asi como mantener la clasif
cacion de EQL 1+.pe para el Segundo Programa de Ifs-
trumentos de Corto Plazo.

Dichas clasificaciones se sustentan en la ampliactap
dad de generacidn, el nivel de actividad del Grupah&r
y Montero, la importante cartera de proyectos aaser
midos -“backlog™, la diversificacion dirigida hacine-
gocios generadores de flujos estables, la maycieatiia
operativa, asi como la experiencia y prestigio gle
Grupo mantiene, sobre todo en el sector construccid
Cabe mencionar que dentro del “backlog” del Grupo <
encuentran obras con un horizonte de mediano p lar
plazo que permiten prever el ingreso de flujoskdstaa
futuro.

Del mismo modo se consider6 la disminucién del nive
de apalancamiento a lo largo del tiempo, que haigier
do que el Grupo exhiba una estructura financieraaol
sustentada en fortalecimiento patrimonial prodwsda
capitalizacién de utilidades y los resultados deiqulo.
Asimismo se tomo en cuenta los mayores niveles de
generacién y cobertura, las que se vuelven cadanasz
estables debido a que los ingresos producto dmlase-
siones y proyectos inmobiliarios como Larcomar perm
ten contrarrestar en el tiempo las actividadesceis!del
sector construccion, los que mantienen una imptartar
correlacion con las variaciones del entorno econémi
en particular del producto bruto interno.

Por otro lado, aunque la liquidez del Grupo tuvalaes-
censo a junio de 2008, producto del aumento en |
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pasivos corrientes en 22.3%, principalmente eruén¢
tas por pagar comerciales y los préstamos finaoxige
corto plazo. La razén corriente registré 1.27 vegde39
veces a diciembre de 2007) y la prueba acida zétali
0.95 veces (1.10 veces al cierre del ejercicioramje

Sin embargo, los niveles de liquidez del Grupo sa-ma
tienen en niveles adecuados para cubrir las olitigas

de corto plazo.

Al 30 de junio del 2008, el Grupo Grafia y Montero,
mantiene aproximadamente el 29.4% de su actividad e
los negocios petroleros, concesiones de carrettas,
minales de almacenamiento de combustible, sistemas,
entretenimiento e ingenieria de proyectos (28% ien d
ciembre de 2007). La alta participacion en lasvalzi
des relacionadas al negocio de infraestructur®&¥pse
debe al dinamismo mostrado en obras de dicho negoci
las cuales se ven beneficiadas por el desempergedel
tor, producto de la favorable coyuntura econémica.

El Grupo a junio de 2008 alcanzé una cartera deggroy
tos, “backlog”, de US$940.6 millones para los présm
afios. De este total US$361.7 millones se ejecutar&h e
segundo semestre del 2008, US$355.4 en el 2009 y el
saldo del 2010 en adelante. Es importante mencopmer

la actividad realizada entre marzo y junio del 2@08
canzaba US$179.4 millones y se habian recibido muevo
pedidos durante ese lapso por US$230.8 millones,

El Plan de Inversion del Grupo Grafia y Montero estima
do para el afio 2008 asciende a junio a US$ 49.b-mill
nes. Entre las principales inversiones previstastatan
por rubro: (i) la adquisiciobn de maquinarias y Qi
para obras de infraestructura en el sector engngiaas

por un monto de US$ 11.7 millones anuales, (ii)itas
versiones de profundizacion de pozos petroleros por



US$8.8 millones anuales, (iii) la inversion en larRa
de Gas por US$ 26.4 millones, (iv) la adquisicion dg
equipos (hardware) que soporten los servicios de olit
sourcing de los negocios de tecnologia de inforamaci
por US$ 2 millones anuales, y (iv) otras inversiodes
reposicién por US$ 8.8 millones.

Es importante mencionar que la inversion que el Gruf
Grafia (49%) y su socio aleman Qiltanking (51%) marf
tenfan en su vinculada boliviana, CLHB, se encoatral
en proceso de nacionalizacion por lo que el Gruga y
socio mantenian negociaciones con el Gobierno die Bd|
via respecto de los mecanismos de valoracién darti
cipacion accionarial de CLHB. No obstante, el 1ro d
mayo de 2008, en forma unilateral, este ultimo koric
tales negociaciones determinando la transferenela (

D

100% de las acciones de CLHB por un importe aun por

determinar. El Grupo considera que el saldo qubiréci
no afectaré desfavorablemente sus estados finaacier
Por otro lado, a junio de 2008, la cobertura derages
(EBITDA anualizado sobre gastos financieros anualiza
do) se increment6 pasando de 8.92 veces a dicietebre|
2007 a 10.02 veces a junio 2008. Asimismo, cabd-resa
tar que si bien la deuda financiera continu6 eldo&a
en este semestre (un aumento de S/.49.8 milloepsae
to a diciembre de 2007), el Grupo podria canceltotel
de su deuda financiera en un periodo menor a ureafio
caso de disponer del integro del EBITDA producido a

Fortalezas
1. Liderazgo del Grupo en el sector de infraestructura.

largo de un afiolo que evidencia la comodidad de su
generacion con respecto al total de su deuda de gor
largo plazo.

En términos de endeudamiento, el aumento de S/.49.8
millones en la deuda financiera, principal compdeen
del pasivo, provocé un aumento de 15% en esteailtim
con respecto al cierre del 2007. Sin embargo,daga
lizaciones, el aumento de reservas y las utilidadie-
nidas en el ejercicio fortalecieron el patrimonio 8%

por lo que el nivel apalancamiento se mantuvo pract
camente invariable, pasando de 1.39 veces en diogem
2007 a 1.40 veces a fines de junio de 2008.

También se debe resaltar que el ROAA y ROAE del
Grupo, se mantiene estable y en niveles altos ar¢mw |
de los dltimos afios.

Respecto a la clasificacién de las acciones comdaks
Grupo Grafa y Montero (GRAMONC1), se observé que
a pesar de la variabilidad en la cotizacion deckiéa,
existe una mejora en la liquidez del titulo, unad@ncia
positiva del precio de la accion y sobre todo ufecaa-
da generacién de caja del Grupo que permiten atéosler
requerimientos de sus accionistas. En ese semidor-
talecimiento del Grupo y sus perspectivas futuréscem

a Grafia y Montero en una posicién superior prividgi
en la clasificacion de este tipo de instrumentos.

2. Participacion de flujos de largo plazo, establpseglecibles en su generacién de caja.

3. Mayor generacion de flujos operativos.
Debilidades

1. Actividades del sector construccion sensibles awames del entorno econdémico.

2. Concentracién de sus actividades en el sector cmegin.

Oportunidades

1. Mayor dinamismo del sector construccion y desarrdé proyectos de infraestructura y edificacion.
2. Creciente importancia de las concesiones, rubrpoueee flujos estables.

Amenazas
1. Desaceleraciéon del crecimiento econémico.

2. Ingreso y competencia de operadores internacianales



DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El 22 de junio 2008, el Grupo Grafia y Montero cumplid
75 afios de trayectoria. Fue fundado en 1933 coorat

bre de Gramonvel S.A. Ingenieros, como una emprega
constructora residencial cuyo principal proyecte fa
construccion del pueblo de Talara para la Inteoredi
Petroleum Company (IPC). Durante la Segunda Guerfa
Mundial, con el propésito de asegurar la finaligadie la
base norteamericana en Talara, la empresa form6 upa
alianza estratégica con Morris y Montero, postemni&mte
-en 1949- Gramonvel se fusion6 con dicha empresa cam
biando de denominacién social a Grafia y Montero S.A.

Desde la década de los noventa, el Grupo ha venisto bu
cando incrementar su participacion en actividadeegp-
cios conexos a su area de “expertise”, pero de menp
comportamiento ciclico que los sectores construc@o
inmobiliario, a fin de garantizar una mayor esidaill de

sus ingresos. Dichos negocios incluyen las actiedate

concesion de carreteras, servicios petroleroswcses de

outsourcing tecnoldgicos.

Directorio
A la fecha del presente informe, el Directorio sefocona
de la siguiente manera:

Directorio

Presidente Sr. José Grafia Miro Quesada
Vicepresidente Sr. Carlos Montero Grafia
Director Sr. Hernando Grafia Acufia
Director Sr. Mario Alvarado Pflucker
Director Sr. Jean Louis Dupirieux
Director Sr. Teodoro E. Harmsen G.
Director Sr. Roberto Abusada Salah
Director Sr. José Chlimper Ackerman
Director Sr. Augusto Baertl Montori
Accionistas

Al 30 de junio de 2008, la estructura accionariaG@eipo
Grafia y Montero es la siguiente:

Jun-08
Principales Accionistas Acciones %
Grafia Holdings 117,538,227 21.05%
Vinci Construction 89,135,917 15.97%
AFP Prima 57,394,595 10.28%
AFP Integra 50,312,888 9.01%
Bethel Enterprises 33,986,024 6.09%
AFP Horizonte 35,832,616 6.42%
Byron Development 24,040,669 4.31%
AFP Profuturo 21,952,198 3.93%
Genesis Smaller Companies SICAV 22,285,886 3.99%
Otros 105,805,170 18.95%
Total 558,284,190  100.00%

Desarrollo Internacional

El Grupo viene trabajando en otros cuatro paisds,lan
necesidad de ser competitivos internacionalmentz y
estar concentrados en un solo mercado.

En Bolivia, GYM ejecuté la construccion y montaje de
los equipos del proyecto minero Polimetalico de Ses-
tébal en la zona de Potosi. Ademas, a través depaee

sa Compainiia Logistica de Hidrocarburos (CLHB), ld cua
pertenece en 51% a Oiltanking 48% a GMP y 1% a Grafa
y Montero S.A.A (empresa holding), se manejaba la ope
racién del sistema de transportes y almacenajeode ¢
bustibles de Bolivia, incluyendo la operacion y teair
miento de 1,600 kms de tuberias y 19 terminalesode
bustibles.

Con fecha 2 de mayo de 2006 se publicé el Decreto Su
premo N2 28701 por el cual el Estado Boliviano tomab
el control y la direcciéon de la produccion, trarsporefi-
nacion, almacenaje, distribuciéon, comercializacide
hidrocarburos en el pais. Es por ello que el Esteabio-
naliz6 las acciones necesarias de tal manera que Yac
mientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) colet
como minimo el 50% mas 1 en las empresa Chaco S.A.,
Andina S.A., Trasredes S.A, Petrobras Bolivia Refibraci
S.A. y Compaiiia Logistica de Hidrocarburos de Bolivia
(CLHB). En esta ultima el Grupo a través de GMP man-
tiene una inversién de 49%. El Grupo Grafia y su socio
aleman Oiltanking en CLHB se encontraban en negocia-
ciones respecto de los mecanismos de valoracidla de
participacion accionarial que sera transferidacdierno
boliviano, sin embargo el 1ro de mayo de 2008,cemé
unilateral, este Ultimo concluyé tales negociactode-
terminando la transferencia del 100% de las acsiaige
CLHB por un importe aln por determinar, del cual se
deducira la deuda contraida con el Banco de Créfdito
Bolivia S.A. por US$8 millones. El Grupo considera que
el saldo que recibira luego de cancelar la deudafec-
tara sus estados financieros.

En Republica Dominicana, GMI ha terminado el proyecto
del Hotel Paradisus del Grupo Sol — Melia, y se enicae
actualmente manejando el Proyecto del Hotel Mooa-Pal
ce en Punta Cana para 1,800 habitaciones.

Principales Empresas Subsidiarias

El Grupo Grafia y Montero comprende 18 empresas agru-
padas en 6 principales areas operativas: GYM, GMP,
GMD, GMI, CONCAR, y recientemente Fashion Center
S.A. (hasta diciembre 2006 se consideraba como una
operacion discontinua). Las empresas que abarcan lo
rubros mas importantes del Grupo son:

Grafa y Montero S.A.A. (G&M).- Es la empresa Hol-
ding de las empresas que conforman el Grupo Grafia y
Montero. Fue constituida el 12 de agosto de 19@&ds

su actividad principal efectuar inversiones en &sas
afiliadas y subsidiarias. Ademas, realiza inverssoestra-
tégicas en diversas empresas y presta serviciased®ria
estratégica, financiera, gerencial y comercialchas em-
presas.

GYM.- Es la empresa constructora que dio origen al Gru-
po, constituida en el afio 1933 tiene actualmenstrau
divisiones: electromecanica, obras civiles edificaes y
actividades inmobiliarias, desarrollando sus operes



en los sectores de mineria, energia, infraestragtedifi-
caciones. GYM representa la subsidiaria mas grande |e
importante del Grupo Grafia y Montero.

GYM posee seis subsidiarias, cuya participacion diean

entre paréntesis:
Servicios Selva Iquitos S.A. (“Servisel”) (99.9%):
Servisel se dedica a la prestacién de servicide-de
gistica, transporte, alimentacién, administraci@ d
campamentos y otros en la region de la selva paruarn
GyM Servicios S.A. (antes Servicios Campamentos
Logistica S.A.) (99.95%), la cual se dedica a labore
complementarias a los servicios otorgados por Serv
sel.
GME Desarrollo Inmobiliario (99.90%). GME Desa-
rrollo Inmobiliario se dedica al disefio e implenzent
cion de proyectos inmobiliarios de caracteristigas
sidenciales y de oficinas. Asimismo, brinda sengcio
de gestion de proyectos inmobiliarios a terceros.
Inmobiliaria Emporium (99.99%), la cual se dedita a
gerenciamiento y desarrollo de proyectos inmobilia
rios de Mivivienda.
Inmobiliaria Arabesco (50%), la cual se dedica al
gerenciamiento y desarrollo de proyectos inmobilia
rios de Mivivienda.
Las Lomas S.A.C. (99.99%), la cual se dedica a la
promocion y venta de lotes de playa.

GYM tiene como estrategia de negocios centrarse @n pr
yectos de obras grandes asi como mantener aliastzas
tégicas. La empresa gand la licitacién de la cansibn

de las concesiones de carreteras formando par@ode
sorcios tales como: IIRSA Norte e IIRSA Sur.

Luego de la crisis 1998-2001 que afectd el seabois<
truccion, GYM emergié como la empresa constructora
mas importante del mercado local siendo actualmsuge
principales competidores J.J.C. Contratistas S.A.ele
plano de empresas nacionales, y Fluor Daniel (EEUU),
Consorcio Norberto Odebrecht (Brasil), ABENGOA (Es-
pafia), QUEIROZ-GALVAO (Brasil), Electroingenieria
(Colombia) y Fertécnica (Colombia) en el plano ds |

empresas internacionales.

Los contratos mas resaltantes que posee actualmente
GYM son la ampliacién de la planta de compresiénate g
en Malvinas — Camisea, Cashiriari, el tinel exptota
“La granja” y los contratos de los Tramos 2 y 3lalén-
teroceanica Sur. En el 2007, El Grupo Grafia obtuvo |a
concesion de la carretera Marcona-Nazca-Puquid
Abancay-Cuzco-Urcos y Buenos Aires-Canchaque, en Igs
cuales GyM ejecutara obras por un monto aproximado d
US$61 millones y US$ 14 millones, respectivamente
Asimismo, la Empresa incremento su actividad eneiroy
tos inmobiliarios al adjudicarse la Buena Pro pareje-
cucién de “Los Parques del Agustino”, proyecto dah-F
do MiVivienda ubicado en el ex cuartel La P6lvoraetn
Agustino. El contrato implica el desarrollo de 3440
viendas que contaran con zonas comerciales y edagat

A junio de 2008, los ingresos por valorizacionessieM
sumaron S/.565.6 millones explicado principalmemte
contratos provenientes principalmente del sectardin,
Petréleo, Gas y Minas. El costo de ventas repreg5%0
de los ingresos, generando una utilidad bruta dg4$/
millones. Con gastos operativos del orden del 5%ode
ingresos, la utilidad operativa disminuy6 a S/.5iflo-
nes que luego de gastos financieros y otras partetail-
té en una utilidad neta de S/.34.6 millones.

GMD.- Opera en el mercado desde 1985 y se dedica prin-
cipalmente a la provision de servicios tecnolégicies
informacion. Los servicios que proporciona invoarcta
venta e instalacion de servidores, sistemas des neder-
vicios outsourcing, soluciones de gestion, soluesode
tecnologia, soluciones de negocio y consultoria.

En el sector operan un gran numero de empresas que
cuentan con exclusividad o participacion de lasesm-
taciones de ciertas marcas internacionales, tadesoc
Digital, HP, Microsoft, siendo el principal competido
IBM del Perd. GMD ha establecido asociaciones con
Compag, Digital, Cisco Systems, Microsoft y Oracle qu

le permiten tener acceso a los Ultimos desarrtdiasol6-
gicos, representando una ventaja frente a sus cimlope
res.

Durante el afio 2007 GMD logré la certificacion de SAP
Hosting Partner y amplié el 100% de los contratos de
Outsourcing, obtuvo la certificacion CMMI nivel 3 &
Fabrica de Software, garantizando de esta manaenka
fiabilidad y la calidad del desarrollo y manteninii@ de
Software y cre6 la Oficina de Gestion de Proyectos
(PMO), con el fin de estandarizar los procesos yodet
logia en todos los proyectos de la empresa. Asimismo
renovod la certificacion ISO 9001 de todos sus prases
por tercera vez en 9 afos.

Después de la reestructuracion de la empresa efoel a
2002, la estrategia de GMD fue priorizar el negoao d
servicios de outsourcing y realizar una estratdgienta
selectiva en el negocio de venta de equipos debitio
alta competencia en este segmento. En ese seafjigioip

de 2008, los ingresos por servicios prestadoscipah
mente servicios de “outsourcing” y “Software Factpry
registraron S/.36.6 millones, mientras que la vesea
equipos estuvo en el orden de S/.10.6 millonesxokto

de ventas represent6 el 78.1% de los ingresos gr@gen
una utilidad bruta de S/.10.1 millones. Con los dntgn-
tes gastos operativos de S/.5.9 millones, la adlidpera-
tiva registré S/.4.2 millones que luego de gasioanicie-
ros y otras partidas resulté en una utilidad net&H876
mil, revirtiendo el resultado negativo registrado jenio

de 2007. La mejora en la Empresa se debe la rézasar
cion de los contratos de Business Process Outsgurcin
cuya demora provoco las perdidas acontecidas eficel
2007.

GMI.- Creada en agosto 1984, se dedica a prestar servi-
cios de asesoria y consultoria en ingenieria, ej@cuwle
estudios, gerencia de proyectos y supervision dasoha



Empresa tiene a su vez una subsidiaria ECOTEC que
dedica a desarrollar estudios de impacto ambignpao-
yectos ambientales. Mantiene alianzas estratégioas
Hagler Bailly, Ecology and Environment y ABT en la
realizacién de proyectos ambientales de gran eaderg.
GMI posee la certificacion ISO 9001-2000 y se amplid
dicha certificacion a los Servicios de Consult@faSu-
pervision.

Durante el 2008, GMI mantiene proyectos desarrollado
bajo el Contrato Marco de Ingenieria con Minera Amita
na y el Oleoducto Dorado, asi como estudios supeérvisi
y gerencias de proyecto con Rio Tinto, Minera Yanaco
cha, Relapsa, IIRSA Sur entre otros. Como se medcior
anteriormente, GMI también posee la supervision gana
jo del Hotel Moon Palace en Republica Dominicana.

A junio de 2008 los ingresos de la Empresa fuerdv3
millones, incurriendo en un 72.1% de costo de wenta
generando una utilidad bruta de S/.15.3 millonesgo
de gastos operativos por el 9.7% de los ingresobtsro
una utilidad operativa de S/.10 millones y finalteen
después de deducir gastos financieros y otrasdpartse
cerr6 con una utilidad neta de S/.6.2 millones.

GMP.- Es la empresa de servicios petroleros que ope
desde 1984 y realiza trabajos de exploracion, éxgikin,
produccion, tratamiento y comercializacion de gdetrd
gas natural y sus derivados, asi como la constmcgi
montaje de instalaciones petroleras o ligadasralsstria
de petréleo y gas. Sus actividades también inclugen
prestacion de servicios de perforacion de pozavlffet
ros y/o gasogenos, servicios de pozos (pullingyices
de transporte petroleros (trucking), asi como I€opa-
cién de pozos tubulares de agua.

En diciembre de 1997, GMP fue declarada ganadora p
un plazo de 15 afios para la operacion de Consdeio
Terminales. En 1998 se conformé dicha empresaaen
gue GMP tiene el 50% de participacion y Oil Tankieg d
Pera S.A. el 50% restante. Esta empresa perten&mrial
po Aleman Marquard & Bahls AG con ventas anualeg
superiores a US$5,000 millones. Oil Tanking es una d
las cuatro mayores empresas a nivel mundial deakcad
manejo de terminales de combustibles y tiene ofmras
en diversas partes del mundo. A nivel nacional ofera
terminales, asi como la plataforma maritima de Gami

GMP tiene contratos de servicios con Perupetro [zara
explotacion de hidrocarburos en los Lotes 1y V liaea
dos en el norte del PerU. Los lotes | y V se encaprgn
etapa de produccion. Cabe mencionar que los logeg |
tienen un periodo de explotacion hasta el afio 2021
2023, respectivamenterinalmente, la actividad de la
Planta de Procesamiento de Gas Natural de Talara tal
bién ha generado beneficios para la compafiia, anitig

el efecto de la compra unilateral de CLHB, explicada
teriormente.

El incremento del precio del petréleo de los mevsad

D
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internacionales repercutié en forma favorable snaleti-

se vidades de la Empresa, reflejandose en sus ingsos

junio del 2008 con S/.110.3 millones, que luegadds-
contar el 49.1% de los ingresos por costo de vegtaee-
ré una utilidad bruta de S/.56.2 millones. Los gasipe-
rativos no fueron significantes por lo que la délil ope-
rativa registrd6 S/.52.1 y finalmente la utilidadtaneerrd
con S/.31.5 millones al cierre del primer semegéleafio
en curso.

CONCAR.- Inicia sus operaciones en el afio 1994 dedi-
candose a la explotacion de concesiones de obias e
fraestructura. Adjudicataria de la concesién dedadie-

ra Arequipa — Matarani, adicionalmente operaba Uszap

de estacionamiento subterranea en Lima. Los ingneso
concepto de peaje son estables y las tarifas gestaa
periédicamente. A inicios del afio 2002 CONCAR S.A.
obtuvo de Norvial S.A., un contrato de operacion por
afos renovables, para administrar la concesioa darte-
tera Ancon - Pativilca. Por este concepto, CONCAR tiene
derecho a recibir un pago mensual como remuneracién
por su condicién de operador de dicha carretera.

Hay que destacar que CONCAR tiene una posicion com-
petitiva y sélida en esta actividad, al ser la arémpresa
peruana con experiencia en la gestion de estelépmro-
yectos, ademas de contar con el soporte del Grupa Vin
(antes Groupe GTM), que es propietario a su vez die Co
route, la compafiia lider en el negocio de conced®n
carreteras en Francia.

Durante el afio 2007 se han obtenido nuevas conession
destacando la Operacion del Tramo 1 de la Carrétera
teroceanica (de Nazca a Cuzco) con mas de 750 Keh, vy,
Contrato de Servicios de Mantenimiento Periédideuy
tinario de los tramos de Carretera ubicados emliasie-
dores de la ciudad de Tacna de 400 Km. Adicionalenant
estas concesiones, actualmente se encuentran ea ope
cién y mantenimiento la Carretera Ancén — Huacho —
Pativilca por 280 kms y la Carretera IIRSA Norte t®ai
Yurimaguas por 955 kms, la carretera concesionada ma
larga del mundo. Finalmente, luego de 12 afios @éeaep
cién eficiente, se culminé la Concesion de la Garee
Arequipa - Matarani, convirtiéndose en la primera€®n
sion de Carreteras en el pais que finaliza y saales al
Estado.

Por otro lado, durante el 2007, la concesion a3 ale
playa de estacionamiento del Ovalo Gutiérrez fuendsci
da vendiéndose luego a una empresa especializaglseen
ramo.

Al cierre del primer semestre de 2008, CONCAR presento
ingresos por S/.26.4 millones, que luego de dedeilcir
68% por concepto de costo de ventas, se obtuvaltilna
dad bruta de S/.8.4 millones. Los gastos opera(@d$b

de los ingresos) conllevaron a una utilidad opesatie
S/.6 millones, la cual luego de gastos financigradras
partidas, disminuyé a una utilidad neta de S/.3IBnes,
66.4% superior a lo registrado en junio del af@r@ont
(incluyendo la utilidad proporcionada por las op&aes

de los estacionamientos del Ovalo Gutiérrez).



LARCOMAR.- Se constituye el 2 de marzo de 1995 corj
el objeto de desarrollar y llevar a cabo el proyedée
acondicionamiento y habilitacion para uso comergial
recreacional del area del Parque Salazar, delitdiste
Miraflores. Como parte del plan de expansién vy ierec
miento de Larco Mar S.A., la Compainiia inaugur6 efld3
diciembre de 2006 un area adicional como compleonznt
su oferta comercial denominado Fashion Center.|Fina
mente, el 17 de Julio del 2007, entré en operadci@ala
de Exposicion permanente del Museo de Oro, la aeal p
senta alrededor de 200 piezas precolombinas.

Larcomar ha reestructurado sus pasivos, ampliando
plazo de los mismos a 14 afios mediante una opardei6
leasing, reduciendo la tasa efectiva de interésndito
reestructurado borde6 los US$25.3 millones e inclay6
venta de todos sus activos y pasivos, asi comauafe-
rencia de su patrimonio a la empresa vinculadaifash
Center S.A., quien es la actual propietaria del ciego

Estas innovaciones aunadas a la generacion detinego
permitieron que Fashion Center S.A. presente, atecie
del primer semestre del 2008, ingresos por S/.a8l2-
nes, que representan el 71.5% de lo registradodmél
afio 2007, faltando aun la campafia navidefia (pededo
mayor venta de la compafiia). Luego de deducir stoco
de venta del 43.7%, se obtuvo un resultado bruts/ded
millones. Con unos gastos operativos de 9.4% dénlos
gresos, la empresa consolidadora, Fashion Cenfer S.
generd una utilidad operativa de S/.4.7 millones. epn-
bargo, los fuertes gastos financieros por S/.31Bnds,
asi como otras partidas, carcomieron practicamienia
la utilidad generada por lo que la empresa cejubia de
2008 con un resultado neto de S/.488.1 mil. Lodogas
financiero, si bien elevados se diluyen a medidgldeen
la segunda parte del afio, la utilidad operativaecren
forma importante producto de la campafa navidefa.

Un aspecto muy importante ha sido el éxito de insert
Larcomar dentro del circuito turistico de la ciudsLi-
ma, concepto que ha sido acogido por las princpalg
agencias de viaje, hoteles y organismos publices gi-
fundido en ferias internacionales y principalesofode
turismo. Durante el 2007 Larcomar recibié mas d& 5.
millones de visitas permitiendo que los operaddaesu-
ren un total de US$ 47 millones, 57% superior ailstesy

do al cierre del 2006.

PANORAMA SECTORIAL

El Grupo Grafia y Montero como parte de su estratigia
diversificaciéon participa en diversos sectores; e@hde
construccion (siendo el principal), mineria, inftmactura,
concesiones, energia y entretenimiento. A contidnac
un resumen del comportamiento y perspectivas des est
sectores.

Construccion

Al 30 de junio de 2008, el PBI del sector de cormstidn
crecié 20.9% de crecimiento con respecto al cieéete2do
trimestre del 2007, segln las estadisticas promuadias

por el Instituto Nacional de Estadistica e Inforceiti
(INEI), basado en la mayor demanda de cemento en el
dinamismo en la ejecucion de obras de infraestraciu
nivel publico y el boom inmobiliario tanto en Lincamo

en provincias.

Asimismo, si se compara el crecimiento de cada tirae
con respecto a mismo trimestre del afio anterior (Y &)
evolucidn presentada por el PBI del sector coneitbac
durante los ultimos afios ha sido significativa. [Reselp-
tiembre del 2005 que este indicador no es menorE%.
dinamismo en el sector construccion durante emalti
lustro se ha visto impulsado por la reactivaciériadde-
manda interna, el incremento de inversion publick y
mayor construccion de viviendas, actividad infliada
por la fuerte expansién del crédito.

Indice 1994 Indice del PBI Construccién
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Mineria

Las Inversiones en proyectos mineros, para el geinig
2007-2011 se estiman en US$10 mil millones en los si
guientes proyectos: Toromocho US$1,524 millones, Las
Bambas US$1,000 millones, Bayovar US$350 millones, la
Granja US$1,000 millones, Michiquillay US$1,000 millo-
nes, Rio Blanco US$1,000 millones, Quellaveco
US$1,000 millones, Cerro Corona US$300 millones, Ce-
rro Lindo US$65 millones, Marcobre US$200 millones,
Los Chancas US$700 millones, Tia Maria US$150 millo-
nes, Antapacay US$600 millones, Pucamarca US$46 mi-
llones, entre otrds

1 Exposicién del Ministro de Energia y Minas en EuRién de
Ministros Responsables de Mineria, APEC Australla?2 Perth,
Australia 12-16 Febrero 2007



El potencial para las construcciones en este settor
significativos y Grafia y Montero tiene como objetser
un actor importante en el desarrollo de la infraestira
de tales proyectos mineros.

Energia

El sector eléctrico sigue mostrando un desempefarda
ble sobre la base del crecimiento de la economizeyas
inversiones en el sector. Durante el 2007 se realiza
proyectos como: la conversion de diesel a gas aladerla
central de Atocongo de Cementos Lima, la primerpeeta
de la central térmica a gas natural Kallpa de Glxbglla
segunda etapa de la central térmica a gas nai@hica
de Enersur y se encuentran en marcha varios posyec
como la hidroeléctrica del Platanal y la constroacide
lineas de transmision de Red de Energia del PeiigicAd
nalmente de acuerdo con la Sociedad Nacional de-Min
ria, Petréleo y Energia existen proyectos en aner
cerca de US$ 4,200 millones para el periodo 2002-201

Entretenimiento

Producto del incremento de la capacidad adquisitevéa
poblacién, los gastos en entretenimiento se hdo biEne-
ficiados. De este modo, en la poblacion limefia seinta
con mayor frecuencia la asistencia a discotecagspa
cine, cafés, juegos para nifios, etc. En ese serdidon-
pliaciéon de Larcomar, que ha tenido un nivel depacion
del 98% durante el afio 2007 (incluyendo FashiorteZgn
evidencia el interés en aprovechar el desarrollceste
sector.

ANALISIS FINANCIERO

A lo largo de los ultimos ejercicios, EI Grupo ha nesi

do un soélido desarrollo logrando una fuerte divViersi
cién de sus negocios (a junio del 2008, el 48.9% dsd
EBITDA se encontraba generado por ramos distintos
construccién) asi como un mejora sostenida deddyar
tividad y eficiencia, permitiendo la consolidacide los
negocios emprendidos en el exterior. Por otro laddyan
potenciado actividades que generaran flujos estabtie
largo plazo como las concesiones y negocios deoits
sing (cuya actividad creci6 56.9%).

Con respecto al Decreto Ley N2 287fdblicado por el
gobierno boliviano, el Grupo Grafia decidié descodsoli
desde junio de 2006 la participacion del 49% qu@ret

po tenia en CLHB cambiando el método de contabilizg
cién de la inversion a método del Costo. La inversen
dicha compaiiia fue sustituida por una Cuenta derinv
sion por el 24.5% de la tenencia accionarial (S3.12i-
llones de soles) y una cuenta por cobrar por el 24r5%

en el que incluia una provisién de cobranza dugasa
S/.11.9 millones de esa tenencia. A junio de 200&ler

en libros de la inversion se ha reducido a S/.4l®mes
mientras que las cuentas por cobrar netas menasnad
han sido totalmente provisionada.

En informes anteriores al cierre del afio 2006 setemnda

D

en los Estados Financieros consolidados la cuents-i

siones disponibles para la venta que correspond&@a a
participacion del 83.17% en Larco Mar S.A. Esta inve
sion era considerada como explotacion discontinda-y
bido al lanzamiento en diciembre 2006 del nuevygro
to “Fashion Center” en Larcomar, se procedio a alins
dar sus activos en los Estados Financieros del Gibgo
do que el cambio se realiz6 para la presentaciotosle
estados financieros de fin del ejercicio, las sifpaesen-
tadas de la compafiia anteriores a diciembre 200&-no
cluyen el efecto de consolidacién de Larcomar, esimn
bargo las cifras posteriores si las incluyen.

Liquidez

La liquidez experimentd una caida en su indicad®er d
razon corriente (1.27 veces al cierre del primenesdre
del 2008 contra 1.39 veces en diciembre 2007) asabc
en la prueba acida (0.95 veces a fines de juni@a0ds
contra 1.10 veces en diciembre 2007), producto mle u
aumento en los pasivos corrientes en 22.3%, pahcip
mente en las cuentas por pagar comerciales (+24y9%)
los préstamos financieros de corto plazo (+165.8%),
mientras que los activos corrientes crecieron e®%;
debido a las mayores cuentas por cobrar varias {%80y
compra de terrenos por parte de GyM (+165.6%).

Indicadores de
Liquidez

Dic.05

Dic.06  Dic.07 | Jun.08

Razén Cte. (veces 1.21 1.30 1.34 1.2
Pba. Acida (veces 0.98 1.16 1.10 0.9%
Cap. De

Trabajo (S/.MM) 67.8 107.4 165,0 140.2

Cabe mencionar que los fondos sujetos a restridcién
ron S/.18.2 millones a junio de 2008, una reducdén
74.1% con relacion al saldo a diciembre 2007. Efins
dos corresponden a garantias otorgadas al BanCoéde
dito del Pera (BCP) por US$ 1.6 millones (S/.4.7lanil
nes) para el cumplimiento del contrato del IIRSA Sur
Tramo 3, las cuales fueron liberadas el 27 de agbst
2008, una vez devueltas las cartas fianzas al BGP.
mismo, se liberaron los US$ 4.5 millones (S/.13.8omi
nes) que garantizan obligaciones con su vinculadia b
viana CLHB, los cuales se registraban al cierre2@elr.

Endeudamiento

Al cierre del primer semestre del afio 2008, lastabpa-
ciones, aumento de reservas y resultados del @jefoir-
talecieron el patrimonio en 13% respecto a diciende
2007, lo que permiti6 mantener el nivel apalancamfe

al pasar de 1.39 a fines del 2007 a 1.40 a jun@82pese
al aumento de la deuda financiera en S/.49.8 naioAl
compararse con marzo 2008, las mayores obligacisines
pesan en el ratio de apalancamiento, dado querat del
primer trimestre del afio en curso registraba 1&2@s.

2 Apalancamiento: Total pasivos entre el patrimoaimtereses
minoritarios



Evolucién del Endeudamiento
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La evolucion del EBITDA del Grupo se mantiene a la pa
del crecimiento de la deuda financiera, por lo tgueo-
bertura de EBITDA se conserva invariable en 0.93 veces
a junio de 2008 (0.94 veces a diciembre de 200apeC
destacar que a fines del afio 2007, el aumento d
EBITDA no fue suficiente para contrarrestar el aument
en la deuda financiera de S/.55.5 millones, pajue se
redujo la cobertura mencionada que paso de 1.l€svat
diciembre 2006 a 0.94 veces en diciembre 2007.

La deuda financiera se conforma de bonos tituliggutur
S/.81.2 millones y de préstamos bancarios y leagorg
S/.241.7 millones. Cabe resaltar que en 25 de jdib
2008, se emitio la seria A de la 3era emision dguSdo
Programa de Instrumentos de Corto Plazo por US$-7 m
llones, con un rendimiento implicito de 5.6966% ry u
plazo de 360 dias. Dado que ese evento es posaeB0r
de junio de 2008, esta emisién no se ve reflejadpe
Estados Financieros presentados.

En Febrero del 2007 se modifico la politica dedbwvidos,
estableciendo que las utilidades del ejercicicagedistri-
buidas como dividendos en un 20%. Siguiendo eséai
la JGA del 31 de marzo de 2008 aprobd distribuir6S/.2
millones en dividendos en efectivo (20% de la dditles
del ejercicio 2007). El 80% restante fue sumadpadti-
monio de la siguiente forma: S/.13 millones de sale
reserva legal y S/.90.9 millones de soles a capitaial, a
lo cuales fueron adicionados para su capitalizaelésal-
do pendiente de los resultados del ejercicio 2808:12.6
mil.

Rentabilidad y Generacion

A junio de 2008, el ingreso por ventas fue S/.798nes
(S/.618.5 millones a junio de 2007) distribuyénddse
acuerdo a la siguiente estructura:

Estructura de

Inaresos
Valorizacion de

Dic.06 % Jun.07 % Dic.07 % Jun08 %

834,791 | 70.2 405,56% 656 1,019,200 70.8 532413 [67.1

277,937 | 234 152,113 2416 360,80 2p.1 190,447 Pp4.1

76,085 6.4] 60,794 o. 59,967 42 69,743 .8

Ing. Totales 1,188,813 10C 618,473 1C(0 1,439,974 100 793,003

3 Cobertura de EBITDA: EBITDA anualizado sobre Defidan-

=

ciera total y gastos financieros anualizados.

Dichos ingresos crecieron 28.2% respecto a junip0de
debido al mayor nivel de actividadel Grupo (25%) pro-
ducto del crecimiento en el Negocio de Infraestmaciu
Construccion (26.3%), del Negocio de Ingenieria
(105.6%), del Negocio de Operacion de Concesiones
(56.9%) y del Negocio Petrolero (43.7%).

Con relacion a la diversificacion del nivel de eickad en
los distintos negocios que participa el Grupo oéreos la
siguiente composicion:

Actividad por Negocio
5.31%

1.70%

11.95%
3.96%%
1.48% e

6.16%'

B Infraestructura
B Ingenieria

O Entretenimiento

@ Concesiones

3 Petroleo

O Otros (GMHy EGM)
| Sistemas

69.43%

Por otro lado, la totalidad de los costos tambggistré
un aumento (27%) producto principalmente de mayores
costos de obras (35%), a causa del alza de lofoprde
los commodities, insumos necesarios para la carténo.

El crecimiento de los gastos operativos fue siralare-
gistrado por las ventas, por lo que el comportatoieie
los gastos operativos con respecto a los ingresasrti-
nué incrementando y se situd a niveles de juni@Q@ix7
(6.1%). Sin embargo si se analiza la evolucioraeés del
tiempo, los gastos operativos como porcentaje glénlo
gresos se mantienen en niveles de 5% a 6%, corob-se
serva en el gréafico a continuacion:

Evolucién de los Gastos Operativos/Ventas

6.5% -

6.0% -

5.5% +

5.0% -

4.5%

Dic.03 Dic.04 Dic.05 Dic.06 Dic.07 Jun.08

El EBITDA del Grupo al 30 de junio de 2008 totaliz6
S/.166 millones, importe 37.6% superior al regddran
junio de 2007 (S/.120.6 millones), que le otorga co-
bertura de 10.02 veces (en forma anualizada) sslse

4 El Nivel de actividad se refiere al ingreso braocual se le apli-
ca un porcentaje de acuerdo al grado de avanceadebka, para
reconocer el ingreso contable de acuerdo con 18 1A.



gastos financieros (8.92 veces a diciembre de 2607)
como se presenta en el siguiente cuadro:

Miles de soles

Dic.05

EBITDA*

Dic.06

Dic.07 = Jun.08
286,608.65,965

Gasto Financiero
Depreciacion y
Amortizacion
EBITDA/Gasto Financiero
(veces)**

* Utilidad oper. + Depreciacion y amortizacion
** En forma anualizada.

Asimismo, en caso de disponer del integro del EBITDA
El Grupo podria cancelar el total de su deuda fileaac
con la generacién de un afio, lo que evidencia faodd
dad de su generacién con respecto al total de siadgie
corto y largo plazo. A continuacién se presentavizie
cién de este indicador.

Evolucién de la Deuda Financiera / Ebitda

Jun.08

Dic.07

Dic.06

Dic.05

Dic.04

|O.97

| 0.95

0.79

|1.58

| 1.80

0.00 0.50 1.00 1.50 2.00

Por dltimo el rendimiento sobre patrimonio promedio|
(ROAE) del Grupo se ha mantenido en niveles mayores a
30% desde diciembre 2006, los cuales se considdes
Por su parte, el rendimiento sobre activos pronsedio
(ROAA) se mantiene ligeramente estable, pero a nivelgs
superiores a 10% desde el mismo lapso de tiempo, 1O
cuales reflejan el buen momento que viene pasahdo |e
Grupo Grafia y Montero.

Evolucion del ROAA y ROAE
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BACKLOG DEL GRUPO
GRANA Y MONTERO

A junio de 2008, el Grupo contaba con una cartera de
proyectos (backlog) de US$940 millones para los iprox
mos afios. De este total US$361.7 millones se ejécutar
en el segundo semestre del 2008, US$355.4 millanes e
afio 2009 y el saldo del 2010 en adelante. Es imptart
mencionar que los contratos ejecutados en el segund
trimestre del ejercicio 2008 alcanzaba US$179.4omels

y se habian recibido nuevos pedidos durante ese [aqr
US$230.8 millones adicionales, lo que implicaba una
incremento de 5.78% con respecto al backlog pragect
en marzo del 2008 (US$889.2 millones) y 1.58 veces s
perior respecto a la actividad realizada entreojaiei 2007

y junio de 2008 (US$ 593.7 millones).

) )012
5.-6 4 7 686449
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Por otro lado, el Backlog de GYM y GMP concentran el
86.1% del total, sin embargo, ambas empresas déaarr
sus operaciones en diversos sectores economiatis/iy a
dades, generando de dicho modo flujos establegeysiH
ficados en las operaciones del Grupo.

En el siguiente grafico se muestra la tendencigipasiel
Backlog consolidado del Grupo por trimestres conside
rando desde el tercer trimestre de 2005 hastageihde
trimestre de 2008, habiéndose retirado del Backlog
US$29.7 millones (desde el tercer trimestre del 006
referidos a la empresa CLHB.

Backlog Consolidado
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ACCIONES COMUNES

Grafia y Montero cuenta con 558°284,190 acciones eomy
nes con un valor nominal de S/.0.70 cada una, ldega
emision de acciones liberadas por 130°060,357 dddo
aumento de capital social acordado el 31 de maezo
2008. Cabe resaltar que las acciones liberadaseadei
precio por accién, tanto el actual como el histirial
haber méas acciones disponibles en el mercado.

Las acciones se encuentran inscritas en la Boldzalte
res de Lima desde el mes de agosto de 1997. Hbptec
la acciébn mostré una tendencia decreciente desdiessu
cripcion en la BVL hasta el dltimo trimestre del &2,
llegando al precio de S/.0.05 por accién, puntddhi=o
mas bajo. Sin embargo, desde dicha fecha se cevarti
situacion, tal como se muestra en el siguienteiograf
pudiendo observar claramente el desenvolvimiengitipo
vo del precio de la accion, cerrando en junio deg2én
S/.5.40 cada una.
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mmmm Volumen Negociado —— Cotizacion al cierre

La frecuencia de negociacién de los Ultimos 24 mése
95.60%, indicador que se refiere al porcentajeids del
mes que fue transada la accion.

Desde el 2006, el precio de la accién estuvo marpado
la inestabilidad ante las expectativas negativas ah

10

escenario de una crisis mundial asi como por lédasa
experimentadas por la Bolsa en general. Sin embarge
compara el precio con afios anteriores se obsefunié
crecimiento que ha experimentado. A junio del 20€8,
precio de cierre de la accion se encontraba 2%l@loajo
de su precio de cierre a junio de 2007 y mostrévamia-
bilidad del 17% en el mismo periodo.

Es importante mencionar que como parte de ladaestr
nes establecidas en el contrato de titulizaci6Baleos de
Grafia & Montero y Subsidiarias, el Grupo no pudoridist
buir dividendos hasta el ejercicio 2005, pudiendoenlo
recién a partir del afio 2006. En ese sentido emeFab
2007 se ha modificado la politica de dividendoa,partir
del 2007 se procedera a la distribucion del 20%feati-
vo de la utilidad generada en el periodo anteEbB1 de
marzo del 2008, el Grupo acordé la distribucion ole d
dendos por S/.26 millones en efectivo.

A continuacién se presenta la evolucion de la coiira
de la accién de Grafia y Montero, segun informacién d
ponible de la BVL, como consecuencia de la maydr sol
dez de los indicadores del Grupo y la tendenciaamae
del mercado bursatil nacional.

Evolucién de la Cotizacién de la accién de G&M

I oo0: 2004 2005 2006

2007 2008

Enero . . 0.59 2.69 4.P6
Febrero . . 0.68 3.28 4.50
Marzo . . 0.7 3.67 4.57
Abril . .3p 1.04 4.30 4.y9
Mayo . . 1.18 415 5.1
Junio . . 1.12 5.81 5.0
Julio R 1.72 4.81 4.67
Agosto . .4p 1.97 4.21
Setiembre . . 2.16 4.13
Octubre . . 2.28 4.97
Noviembre . . 2.16 4.18
Diciembre . 2.37 4.96




SEGUNDO PROGRAMA DE INSTRUMENTOS DE
CORTO PLAZO

Caracteristicas del Segundo Programa de Instrumen-
tos de Corto Plazo

Monto: US$20 millones

Moneda: Délares o Nuevos Soles
Vigencia del Programa:Dos afos.
Emisiones: Se podra efectuar una o0 mas emisiones en g
marco del Programa.
Series: Cada una de las Emisiones que formen parte de
Programa podra comprender una 0 mas series.

Valor Nominal: Sera establecido en su oportunidad par
cada Emisién del presente Programa.

Precio de Colocacion:Se podra colocar a la par, sobre 13
par o bajo la par.

Pago de Intereses y del Principalta periodicidad en el
pago de los intereses, asi como la modalidad detizeo
cion del Principal, sera establecida por las persdacul-
tadas para ello por el Emisor e informada a la CONASEY
y a los inversionistas a través del Prospecto Cemehta-
rio, Acto Complementario de Emisién y del Aviso de
Oferta correspondiente.

Opcion de RescateDe ser el caso, sera definida en los
respectivos Prospectos Complementarios y Actos Com
plementarios.
Garantias: Se encuentran respaldados genéricamente con
su patrimonio.

Destino de los RecursosSe utilizaran para cubrir necesi-
dades financieras de corto plazo del Emisor; sicsfih de
pasivos existentes; y/o, atender operaciones masaa
actividad del Emisor y sus subsidiarias.

-
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Restricciones y responsabilidades aplicables al Emis

1. Mantener umivel de endeudamienigue no exceda
de 2 veces. Se entendera como el cociente quearesul
de dividir el pasivo total (excluyendo deuda subord
nada) entre el patrimonio neto. El pasivo totalliye
las operaciones de arrendamiento financiero.

2. Mantener unaobertura de interesero menor a 4
veces. Se entendera como el cociente que resulta de
dividir el EBITDA entre los gastos financieros. La re
visidn de esta cobertura serd efectuada considerand
los doce meses precedentes al 31 de marzo, 30 de ju
nio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio

3. Mantener urratio de liquidezno menor de 1.15 ve-
ces. Se entendera como el resultado de dividictel a
VO corriente entre el pasivo corriente.

Términos y condiciones de las Emisiones vigentes:

Emisién: Tercera Emision del 2do Programa de Instru-
mentos de Corto Plazo.

Series A.

Fecha de Emision 30 de julio de 2008

Monto: US$7 millones.

Moneda: Dolares.

Valor Nominal: US$1,000 por cada instrumento.

Fecha de Vencimiento24 de julio de 2009

Rendimiento Implicito: 5.6966%

Interés Moratorio: En caso de retraso en el cumplimiento
de las obligaciones de pago por parte del Emiste, g
obliga a pagar un interés moratorio de 2% efectivaal.



GRANA Y MONTERO S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
Balance Genera
(Miles de Soles)

Dic-05 % Dic-06 % Jun-07 % Dic-07 % Jun-08 %
ACTIVOS
Activo Corriente
Caja Bancos 48,814 69 137,647 156 127,209 1B% 123)726 11% 73,855 6%
Fondos en Garantia o Sujetos a Restriccion 34,450 4% 4412 19 1,79 0% 18,220 2% 4,124 %
Inversiones en Valores 0 0% q 0Y 09 2,27 0% 1,887 0%
Facturas y Letras 193,57 23% 188,805 20% 192,426 19% 233|564 R0% 264,919 20%
Anticipo a proveedores 8,17 19 11,69p 1% 20,1f8 4% 26,172 P% 32/514 2%
Asociacion en participacién y/o consorcios 5]136 1% 11,829 19 2,300L 0%0 1,921 J% 8,484 1%
Cuentas por cobrar comerciales 206,87 25% 212,345 23% 214,905 2P% 262|257 P3% 305,717 23%
Empresas afiliadas 1,109 09 6,26[L 1% 4,016 Qo 641 % 4,464 0%
Diversa 23,37 3% 42,504 5% 38,917 4% 54,484 5% 95,17} 7%
Otras cuentas por Cobrar 24,487 3Y 48,7613 5%0 42,9p3 4% 55,125 5% 99637 8%
Terrenos e Inmuebles para la v 28,59 3% 8,851 1% 13,41( 1% 16,07+ 1% 42,69¢ 3%
Mercaderia 7,847 1% 5,64¢ 1% 5,30( 1% 4,12§ 0% 4,061 0%
Mat. de construccién y sumin. diver 22,86: 3% 22,67. 2% 33,81¢ 3% 58,32 5% 60,34¢ 5%
Existencias por recit 119 0% 27¢ 0% 3,964 0% 877 0% 3,641 0%
(-)Prov. por compar.con el valor m 1,873 0%, 162 0% 1,08¢ 0% 145 0%, 897 0%|
Total de Existencias 57,549 79 37,283 4% 55,4p4 4% 79,257 7% 109|853 8%
Gastos pagados por anticipado 19,354 29 13,6156 196 45,6p6 % 44,386 4% 58|536 4%
Total Activo Corriente 391,534 479 462,074 509 487,57 499 585,17 519 654,20 509
Inversiones Disponibles para la Venta 0| 0% q 09 09 0% o 0%
Inversiones en Valores 62,019 7Y 89,980 10p0 93,4p0 % 111,980 0% 117,807 9%
Inmueble, mag. y equipo neto de deprec. 274,259 33% 8282 299 292,678 3006 328,005 29% 406,171 1%
Cuentas por cobrar a largo plazo 33,284 49 12,858 196 19,8B4 2% 23,437 2% 220|178 2%
Otros Activos 39,634 59 45,508 50 50,6¢11 % 62,643 5% 79846 6%
Crédito Mercantil 34,859 49 32,497 4% 31,045 % 34,458 3% 34337 3%
Impuesto Diferido 0| 0% 12,70 19 13,444 16 2,314 % 6,957 1%
Total Activo No Corriente 444,041 539 466,384 509 501,171 519 562,831 499 665,294 509
TOTAL ACTIVOS 835,583 1009 928,458 1009 988,741 100Y 1,148,01 100Y 1,319,50% 100Y
PASIVOS
Pasivo Corriente
Sobregiros y préstamos bancarios 48,304 69 5,151 1% 5717 1% 21,476 P% 57)075 4%
Papeles Comerciales 0 0% 5,001 19 12,616 1pe 0 Jq% 0 %
Facturas y letras 144,537 179 136,837 15% 152,13 16% 185|669 6% 22},000 17%
Adelanto por contrato de obras 1,764 0Y 30,57)7 3% 26,147 3% 34,716 B% 481360 4%
Cuentas por pagar comerciales 146,304 18% 167,404 1806 178,160 1B8% 220|385 9% 27%,360 21%
Asociaciones en participacion y/o consorcios 6,385 1% 2,059 0Y 2,039 o] 7) 5,597 Q% 6,995 1%
Tributos, Remuner. y contribuciones sociales 44,1756%) 97,75 119 76,331 8o 61,6862 % 95,p32 7%
Diversas 21,189 3Y 20,47[L 2% 37,7p9 4% 39,389 3% 8{702 1%
Otras cuentas por pagar 75,749 9Y 120,279 13po 116,089 1P% 106,648 9% 110,929 8%
Afiliadas 1,667 09 5,64) 1% 5,674 W% 5,866 % 2,452 0%
Porcién corriente de los Bonos Titulizados 26585 3% 123 39 27,43p 3% 27,628 A% 29,353 P%
Porcién corriente de Bancaria LP 19,144 29 18,501 2% 23,7p4 2% 38,424 3% 38(904 3%
Porcién corriente de los Bonos Corporativos 0 0% q 09 09 0% 0 0%
Porcién corriente de los Deuda con terceros 4,963 1% 5,596 % o 0Y 0Y 0%
Total Pasivo Corriente 323,719 399 354,724 389 369,507 379 420,221 379 513,97 399
Prestamos bancarios 74,384 9Y 72,033 8o 86,4f7 % 121,469 11% 145,745 11%
Bonos de Titulizacion 117,08 14% 89,743 10p6 79,40 % 64,[L03 6% 51,924 4%
Bonos Corporativos 0| 0% q 09 09 0% o 0%
Otros 31,814 49 29,846 3 37,0p1 4% 32,897 3% 27(565 2%
Deudas a largo plazo 223,28 27% 191,692 21% 202,408 A% 218)469 19% 225,234 17%
Impuesto Diferido 24,16( 39 12,370 1% 7,198 1% 22,469 P% 26/281 2%
Ingresos Diferidos (netc 1,96 0% 3,75¢ 0% 4,146 0% 5,53¢ 0% 4,652 0%
Total Pasivo No Corriente 249,413 309 207,731 229 214,063 229 246,571 219 256,16 199
TOTAL PASIVO 573,124 69 562,451 619 583,564 599 666,804 589 770,141 589
Interés Minoritario 23,514 39 25,456 3 28,4411 % 33,874 3% 43|438 3%
PATRIMONIO
Capital Social 206,334 259 235,747 25% 299,157 0% 299|757 P6% 390,799 30%
Capital Adicional 0 0% q 09 09 0% 0 0%
Acciones en Tesoreria 0 0% q 09 09 -33¢ 0% 0 Opo
Reserva legal 101 0% 3,37 0% 13,514 1% 13,914 1% 26,602 2%
Reserva de capital 0 0% q 0Y 5,46p 1% 4,348 (073 7,143 1%
Revaluacion Inversiones NICS 0 0% q 0 09 0% o 0%
Resultados Acumulados -215 0% -3,53 0% -147 opo 112 Q% 33 %
Utilidad (pérdida) net 32,724 4% 104,914 11%] 58,17¢ 6% 129,90( 11% 81,51% 6%
TOTAL PATRIMONIO NETO 238,944 29Y 340,544 379 376,743 38Y 447,331 399 505,924 389
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 835,583 1009 928,458 1009 988,741 100Y 1,148,01 100Y 1,319,50% 100Y
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GRANA Y MONTERO S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
(Miles de Soles)

Dic-05 % Dic-06 % Jun-07 % Dic-07 % Jun-08 %
Valorizacion de obras 611,237 679 834,79 709 405,56 669 1,019,20 719 532,41 679
Venta de mercad. e Inmb. y alquiler de equipos 2B6|41 249 277,93 239 152,118 259 360,80 259 190,84 249
Ingresos por servicios prestados 82,802 9Y 76,08 6Y 60,79 109 59,96 49 69,74 9y
Otros ingresos operacionales - 0% - 09 - 09 - o] - 0
VENTAS TOTALES 910,454 1009 1,188,813 100% 618,473| 1009 1,439,974 100% 793,003] 100
Costo de obras 520,053 579 668,27 569 334,68 549 865,54 609 453,22 579
Costo de ventas y de alquiler de equipos 136228159 181,08 159 94,97 159 222,56 159 95,15 129
Costo de servicios prestados 70,347 8Y 66,69 6Y 53,42 99 52,82 49 66,04 8Y
TOTAL COSTO 726,628 80Y 916,05 779 483,07 789 1,140,94F  79Y 614,42 77Y
UTILIDAD (PERDIDA) BRUTA 183,826 209 272,755 239 135,397 22% 299,027, 219 178,582 239
Gastos operativos, administrativos y generales 57,570 69 59,73 59 37,68 6Y 79,014 59 48,26 6Y
UTILIDAD DE OPERACION 126,256 149 213,024 18% 97,715 169 220,013 15% 130,316 16%
Ingresos Financieros 4,898 19 5,08 09 4,28 19 9,374 19 4,38 19
Gastos Financieros 39,856 49 30,82 39 15,88 39 32,11 29 16,90 29
Resultado de empresas asociadas (2,073 0Y 701 09 - 09 4,02 09 3,31 09
Ingresos / Egresos diversos (neto) (6,007 -19 (11,08%) -19 3,299 19 (2,52%) 09 6,42 19
Ingresos Extraordinarios (ne - 0% (11,935 -1% - 0% - 0% - 0%
Utilidad antes del REI 83,218 9% 164,963| 149 89,411 149 198,773 14% 127,534 16%
REI / efecto devaluatorio (10,477, -19 9,41 19 1,19 09 8,424 19 (1,404) 09
Utilidad antes del Impuesto a la renta 72,741 8% 174,373| 15% 90,601 15% 207,199 14% 126,130 16%
Participaciones 4,666 19 8,91 19 3,83 19 9,72 19 5,91 19
Impuesto a la Renta 31,472 3Y 54,33 59 25,08 49 59,15 49 35,16 49
Utilidad antes de interés minoritario 36,603 4% 111,119 9% 61,684 109 138,319 10% 85,055 119
Interés Minoritario (3,879 09 6,20]) -19 (3,50)  -19 (8419  -19 (3,549) 09
Utilidad Neta 32,724 49 104,918| 9% 58,176 9% 129,900 9% 81,515 109
- - - - 0.27)
INDICADORES Dic-05 Dic-06 Jun-07 Dic-07 Jun-08
Endeudamiento
Pasivo/Patrimonio + Interes minoritario 2.18 1.54 1.44 1.39 1.40
Pasivo/Patrimonio 2.40 1.65 1.55 1.49 1.52
Pasivo/Capital Social 2.78 2.39 1.95 2.22 1.97
Pasivo/Activos 0.69 0.61 0.59 0.58 0.58
Deuda Bancaria/Pasivo 0.21 0.14 0.16 0.21 0.26
Deuda L.P./ Patrimonio 0.93 0.56 0.54 0.49 0.45
Pas. Cte. / Pas. Total 0.56 0.63 0.63 0.63 0.67
Liquidez
Liquidez General 1.21 1.30 1.32 1.39 1.27
Prueba Acida (*) 0.97 1.16 1.05 1.10 0.95
Capital de Trabajo (miles de S/.) 67,824 107,348 118,068 164,951 140,236
Gestion
Gtos.Adm. y Generales / Ingresos Totales 6.32% 5.02% 6.09% 5.49% 6.09%
Gtos. Financ./ Ingresos totales 4.38% 2.59% 2.57% 2.23% 2.13%
Rotacién de pagos 73 64 69 72 85
Rotacién de cobranzas (dias) 82 64 62 66 69
Rotacion de inventarios (dias) 29 15 21 25 32
Rentabilidad
Utilidad Neta / Ingresos Totales 3.59% 8.83% 9.41% 9.02% 10.28%
Utilidad de Operacién / Ingresos Totales 13.87% 17.92% 15.80% 15.28% 16.43%
ROAE 14.69% 36.21% 34.97% 32.97% 34.72%
ROAA 4.24% 11.90% 12.80% 12.51% 13.28%

(*) (Act. Cte.-Exist.-Gtos.Pag.Antic.)/Pas. Cte.

13



